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Streszczenie: Dokument przedstawia pomiar kondycji finansowej jednostek nalezqcych do 
trzech roznych sektorow: non-profit, finansowego oraz innego niz dwa wczesniejsze. Do 
prezentacji kondycji finansowej jednostek wykorzystano model FHI opracowany przez Johna 
Zietlowa. Model ten bada doglebnie przedsiebiorstwo przy pomocy 15 roznych wskaznikow, 
dzieki czemu umozliwia on kompleksow^ analize^ sytuacji w jakiej znajduj^ si$ 
przedsiebiorstwa i organizacje. Wskazniki uzyte w tym modelu uwzgl^dniaj^ zarowno 
czynniki krotkoterminowe, jak i dlugoterminowe. Do obliczen wykorzystano realne dane z 
jednostek dzialaj^cych w Polsce w latach 2010-2012. 

Siowa kluczowe: finanse, planowanie finansowe, analiza wskaznikowa, analiza finansowa, 
ocena zdrowia finansowego 
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Use the financial health of an organization in financial planning 

Abstract: The document presents the measurement of the financial health of individuals 
belonging to three different sectors: non-profit, financial, and other than the two previous. For 
the presentation of the financial condition of units used FHI model developed by John 
Zietlow. This model examines in depth the company with the help of 15 different indicators, 
so that it allows a comprehensive analysis of the situation in which there are companies and 
organizations. The indicators used in this model include both short-term factors and long- 
term. Calculations were based on real data from the units existing in Poland in the years 2010- 
2012. 
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1. Wst^p 



Niniejsza praca polega na przeprowadzeniu analizy sytuacji finansowej trzech 
podmiotow. Przy doborze podmiotow kierowalismy si$ nastejmj^cymi kryteriami. Pierwszy 
podmiot jest organizacja^ non profit, w naszym przypadku jest to fundacja. Drugi podmiot to 
instytucja finansowa. W ramach tego kryterium wybralismy jeden z dzialaj^cych na polskim 
rynku bankow. Natomiast trzeci podmiot mial nie nalezec do dwoch poprzednich grup. W 
tym przypadku wybralismy przedsiebiorstwo produkcyjne z branzy cukierniczej. 

Do stworzenia pracy wykorzystalismy indeks zdrowia finansowego (ang. Financial 
Health Index) opracowany przez J.Zietlowa. Sklada si$ on z 15 szczegolowych wskaznikow 
finansowych. W procesie badawczym wykorzystalismy dane ze sprawozdafi finansowych z 
okresu 2010-2012. 

Wst^pne zaznajomienie si§ z informacjami jakie oferuje sprawozdanie finansowe 
pozwala otrzymac ogolny obraz sytuacji jednostki gospodarczej. W celu otrzymania bardziej 
szczegolowych informacji nalezy dokonac doglebnej analizy. Za zasadne w tym przypadku 
uwazamy uzycie indeksu zdrowia finansowego. Raport dostarcza informacji na temat 
kondycji finansowej przedsiebiorstwa w roznych horyzontach czasowych. 
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2. Tresc pracy 

I. Wskazniki ogolne 

1. Logarytm naturalny wieku (ang. Natural Logarithm of Age) 

Analize^ rozpoczynamy od wyznaczenia pierwszego podwskaznika jakim jest logarytm 
naturalny wieku. Obliczen dokonalismy na podstawie danych z Krajowego Rejestru 
S^dowego dotycz^cych okresu prowadzenia dzialalnosci. Dane zawarte w tabeli 1 . 



Tabela 1: Logarytm naturalny wieku 



Rok 


Okres 
prowadzenia 
dzialalnosci 


Wiek 


Logarytm naturalny wieku 


Organizacja non profit 


2010 


2001-2010 


9 


2,20 


2011 


2001-2011 


10 


2,30 


2012 


2001-2012 


11 


2,40 


Instytucja finansowa 


2010 


2008-2010 


2 


0,69 


2011 


2008-2011 


3 


1,10 


2012 


2008-2012 


4 


1,39 


Przedsiebiorstwo produkcyjne 


2010 


1951-2010 


59 


4,08 


2011 


1951-2011 


60 


4,09 


2012 


1951-2012 


61 


4,11 



Zrodlo: Opracowanie wlasne na podstawie J. Zietlow, A Financial Health Index for Achieving Financial 



Sustainability, http://ssrn.com/abstract=2049022 [dost^p: 10.03.2014] oraz sprawozdan finansowych z Monitora B 

Wskaznik ten ukazuje zapotrzebowanie na zwiekszenie srodkow finansowych (tzw. 
zdrowie finansowe). Zapotrzebowanie to wiaze si§ ze wzrostem wieku, co oznacza 
oczywiscie wzrost logarytmu naturalnego wieku wraz z uplywem lat. Zdecydowanie 
najwyzsze zapotrzebowanie na zwiekszenie srodkow finansowych wykazuje w tym wypadku 
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przedsiebiorstwo produkcyjne, co wiaze si$ ze zdecydowanie najdluzszym okresem 
prowadzenia dzialalnosci - jest to zdecydowanie przedsiebiorstwo dojrzale. Calkiem 
odmiennie przedstawia si$ ten wskaznik w przypadku instytucja finansowa, ktore jest 
instytucja stosunkowo mlod^. Kontynuacja dzialalnosci w dluzszym okresie oznacza duza^ 
stabilnosc, co przeklada si§ rowniez na wyzsza^ elastycznosc finansowa^ 

2. Logarytm naturalny rozmiaru (ang. Natural Logarithm of Size) 

Kolejny z analizowanych podwskaznikow to logarytm naturalny rozmiaru. Wskaznik 
ten zostal przedstawiony w tabeli 2. 



Tabela 2: Logarytm naturalny wielkosci 



Rok 


Rozmiar 


Logarytm naturalny wielkosci 
(ang. Natural Logarithm of Size) 


Organizacja non profit 


2010 


23490323,11 


16,97 


2011 


23173571,92 


16,96 


2012 


21479824,46 


16,88 


Instytucja finansowa 


2010 


618334000 


20,24 


2011 


1285594000 


20,97 


2012 


1950149000 


21,39 


Przedsiebiorstwo produkcyjne 


2010 


549324000 


20,12 


2011 


627029535,9 


20,26 


2012 


612246000 


20,23 



Zrodlo: Ibidem 



Jest to kolejny wskaznik ktory pozwala przede wszystkim na ocene^ takich aspektow jak 
elastycznosc finansowa przedsiebiorstwa oraz jego stabilnosc. Powyzsza tabela wskazuje, ze 
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instytucja finansowa i przedsiebiorstwo produkcyjne zdecydowanie wieksze od organizacji 
non-profit. Instytucja finansowa jest zdecydowanie najmtodsza sposrod analizowanych 
instytucji, ale charakteryzuje si§ tez najwiekszym przyrostem logarytmu naturalnego 
rozmiaru, co wiaze si$ ze szybkim rozwojem tego przedsiebiorstwa. W latach 2010-12 
przyrost ten wyniosl 1,15, natomiast w dojrzalym przedsiebiorstwie produkcyjnym wahania 
na przestrzeni tego okresu wynosily zaledwie 0,14. 

3. Wskaznik niestabilnosci aktywow (ang. Asset Instabillity Index) 

Nast^pnym podwskaznikiem jest wskaznik niestabilnosci aktywow. Jego 
ksztaltowanie si$ na przestrzeni analizowanego okresu przedstawia tabela 3. 

Tabela 3: Wskaznik niestabilnosci aktywow 



Rok 


Wskaznik niestabilnosci aktywow 


Organizacja non profit 


2010 


780,13 


2011 


703,32 


2012 


670,03 


Instytucja finansowa 


2010 


397,23 


2011 


449,89 


2012 


513,23 


Przedsiebiorstwo produkcyjne 


2010 


29,3 


2011 


37,23 


2012 


26,14 



Zrodlo: Ibidem 
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Zmiennosc aktywow na przestrzeni analizowanego okresu (2010-2012) przedstawiaj^ 
ponizsze wykresy: 

Wykres 1: Organizacja non profit 

Organizacja non profit 

60000 
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Zrodlo: Opracowanie wlasne 

Wykres 2: Instytucja finansowa 

Instytucja finansowa 
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Zrodlo: Opracowanie wlasne 
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Wykres 3: Przedsi^biorstwo produkcyjne 
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Zrodlo: Opracowanie wlasne 

Wskaznik niestabilnosci finansowej przyjmuje najwyzsze wartosci dla 
przedsiebiorstwa non-profit. W przypadku tej instytucji mozna zaobserwowac najwieksze 
rozproszenie aktywow wokol linii trendu. Duza zmiennosc aktywow powoduje zaklocenia 
podczas podejmowania decyzji dotycz^cych finansow instytucji. 



Wskaznik ogolny (ang. General Subscore) 

Pierwsza grupa wskaznikow pozwala na ocenq: elastycznosci finansowej badanych 
instytucji. W celu prawidlowej oceny tej cechy niezb^dne jest zastosowanie odpowiednich 
mnoznikow. W naszej pracy przyj^lismy nast^puj^ce mnozniki: 

• 1,25 dla logarytmu naturalnego wieku 

• 0,33 dla logarytmu naturalnego rozmiaru 
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• 0,00001 dla wskaznika niestabilnosci aktywow 



Wartosci wskaznika ogolnego dla analizowanych instytucji przedstawia tabela 4. 

Tabela 4: Wskaznik ogolny 



Wskaznik ogolny (ang. General Subscore) 


Rok 


Przedsiebiorstwo non 
profit 


Instytucja 
finansowa 


Przedsiebiorstwo produkcyjne 


2010 


8,34 


7,54 


10,00 


2011 


8,47 


8,29 


10,00 


2012 


8,56 


8,79 


10,00 



Zrodlo: Ibidem 



W przypadku przedsiebiorstwa produkcyjnego mozemy zaobserwowac maksymalnq 
wartosc wskaznika na przestrzeni calego badanego okresu. Takie wartosci osi^gaj^ przede 
wszystkim przedsiebiorstwa dojrzale charakteryzuj^ce sie stabilnym wzrostem aktywow. Z 
taka^ sytuacj^ mamy wlasnie do czynienia w przypadku przedsiebiorstwa produkcyjnego. 
Natomiast w przypadku instytucji finansowej (ktora jest podmiotem stosunkowo mlodym) 
zauwazalne jest najwyzsze tempo wzrostu wskaznika ogolnego, co moze oznaczac 
stosunkowo szybka^ poprawe kondycji finansowej tej instytucji 

II. Wskazniki najblizszej perspektywy 

4. Wspolczynnik dostatecznej rezerwy gotowkowej 

Pierwszym z podwskaznikow objasniaj^cym wskaznik najblizszej perspektywy jest 
wskaznik dostatecznej rezerwy gotowkowej. Wskaznik ten informuje nas o mozliwosciach 
jednostki do pokrycia gotowka^ wydatkow. Wyzsze wartosci tego wskaznika oznaczaj^, ze 
firma lub fundacja posiada wyzszy stan gotowki w stosunku do wydatkow. 



str. 9 



Sposrod analizowanych jednostek najwyzsze rezerwy gotowkowe posiada instytucja 
finansowa. Organizacja non-profit i przedsiebiorstwo posiadaj^ porownywalny poziom 
rezerwy gotowkowej. Jedynie w 2010 r. fundacja miala odbiegaj^cy od normy poziom tego 
wskaznika. 

Tabela 5: Wspoiczynnik dostatecznej rezerwy gotowkowej 

Wspoiczynnik dostatecznej rezerwy gotowkowej 

Przedsiebiorstwo 

ok Organizacja non-profit Instytucja finansowa 

produkcyjne 

2010" 2^2 239 0J7 

2011 095 1M 084 

2012 083 2^06 081 

Zrodlo: Ibidem 

5. Zmodyfikowany wspoiczynnik gotowkowy 

Nast^pnym podwskaznikiem wyjasniaj^cym wskaznik najblizszej przyszlosci jest 
wspoiczynnik gotowkowy. Jest on obliczany poprzez zestawienie srodkow pienieznych z 
suma_ aktywow. 

Wzrost tego wspolczynnika oznacza zwiekszenie wyplacalnosci finansowej. Ponizsza 
tabela przedstawia wartosci powyzszego wskaznika w analizowanych przedsiebiorstwach. Na 
podstawie analizy ponizszych danych mozemy stwierdzic, ze wyplacalnosc jednostek 
ksztaltowala si§ na stabilnym poziomie. 
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Tabela 6: Zmodyfikowany wskaznik gotowki 





Zmodyfikowany wskaznik gotowki 


Rok 


Organizacja non-profit 


Instytucja finansowa 


Przedsiebiorstwo 
produkcyjne 


2010 


0,30 


0,05 


0,01 


2011 


0,28 


0,03 


0,03 


2012 


0,30 


0,05 


0,02 



Zrodlo: Ibidem 



6. Docelowa piynnosc Lambda 

Docelowa piynnosc Lambda jest kolejnym wskaznikiem objasniaj^cym najblizszq 
przyszlosc. Wartosci tego wskaznika nalezy interpretowac jako zdolnosc do terminowego 
regulowania krotkoterminowych zobowiazan. 

Ponizsza tabela przedstawia wartosci tego wskaznika w analizowanych 
przedsiebiorstwach. Pod wzgl^dem ptynnosci Lambda najgorzej wygl^da sytuacja organizacji 
non-profit. W kolejnych okresach wartosc tego wskaznika spada. W 2012 r. byla to nawet 
wartosc ponizej zera. Bylo to spowodowane wystaj)ieniem ujemnej wartosci w przeplywach z 
dzialalnosci operacyjnej. Natomiast wskaznik prynnosci Lambda dla instytucji finansowej 
wzrosl wyraznie w 2012. Piynnosc Lambda przedsiebiorstwa produkcyjnego w ci^gu trzech 
ostatnich podlegal silnym wahaniom, ale nigdy nie spadl ponizej wartosci z 2010 r.. 

Tabela 7: Docelowa piynnosc Lambda 





Docelowa piynnosc Lambda 




Rok 


Organizacja non-profit 


Instytucja finansowa 


Przedsiebiorstwo 
produkcyjne 


2010 


0,40 


3,68 


3,64 


2011 


0,11 


3,48 


7,35 


2012 


-0,26 


7,36 


5,84 



Zrodlo: Ibidem 
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7. Wspoiczynnik biezacej piynnosci 

Ostatnia^ skladowa^ wskaznika najblizszej przyszlosci jest wskaznik biezacej piynnosci. 

Wskaznik biezacej piynnosci obliczany jest poprzez iloraz ilosci gotowki i wartosci 
innych inwestycji krotkoterminowych do wartosci zobowiazan. 

Rowniez w przypadku tego wskaznika piynnosci organizacja non-profit notuje 
wartosci ujemne, co oznacza, ze plynnosc tego podmiotu nie jest najlepsza. Spada rowniez 
plynnosc biez^ca instytucji finansowej. Natomiast plynnosc przedsiebiorstwa produkcyjnego 
podlega silnej fluktuacji. 

Tabela 8: Skorygowany wskaznik piynnosci 





Skorygowany wskaznik piynnosci 


Rok 


Organizacja non-profit 


Instytucja finansowa 


Przedsiebiorstwo 
produkcyjne 


2010 


2,22 


0,36 


0,41 


2011 


-0,42 


0,22 


0,13 


2012 


-0,18 


0,20 


0,60 



Zrodlo: Ibidem 

Podsumowanie wskaznika najblizszej przyszlosci 



Zaden z analizowanych podmiotow nie osi^gnaj: w tej kategorii maksymalnej 
mozliwej noty 10 punktow. W 2010 r. najlepsze rokowania co do krotkiej przyszlosci (3 
miesi^ce) posiadala fundacja non-profit. Jednakze w kolejnych latach w fundacja zanotowala 
kolosalne straty na wyniku finansowych, co musialo si$ odbic na wskaznikach piynnosci. W 
2011 i 2012 fundacja ta posiadala najgorsze perspektywy na kolejne 3 miesi^ce 
funkcjonowania. 

Instytucja finansowa w 2012 r. osi^gneta not§ 9,53. Jest to najlepszy wynik sposrod 
calego badanego okresu. Dzialalnosc instytucji finansowej w krotkim okresie na pewno nie 
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jest zagrozona. Wyniki przedsiebiorstwa produkcyjnego plasuja^ go w srodku stawki. W 2010 
przedsiebiorstwo mialo stosunkowo niski wskaznik najblizszej perspektywy, jednakze w 
kolejnych latach ulegl on poprawie. 

Tabela 9: Wskaznik najblizszej przyszlosci 



Podsumowanie wskaznika najblizszej przyszlosci 


Rok 


Organizacja non-profit 


Instytucja finansowa 


Przedsiebiorstwo 
produkcyjne 


2010 


8,00 


6,93 


4,33 


2011 


4,52 


5,48 


7,80 


2012 


4,42 


9,53 


6,57 



Zrodlo: Ibidem 



III. Wskazniki krotkoterminowe 

8. Wskaznik przeplywow z dzialalnosci operacyjnej (ang. Operating Cash Flow 

Ratio) 

Wskaznik ten obrazuje zdolnosc przedsiebiorstwa do pokrycia zobowi^zafi 
krotkoterminowych, ktorymi s^ kapitaby obce okresie wymagalnosci do 12 miesi^cy z 
przeplywow pienieznych z dzialalnosci operacyjnej. 

Tabela 10: Wskaznik operacyjnych przeplywow pienieznych 



Wskaznik przeplywow z dzialalnosci operacyjnej 


Rok 


Organizacja non profit 


Instytucja finansowa 


Przedsiebiorstwo 
produkcyjne 


2010 


3,41 


-0,01 


0,16 


2011 


-1,39 


0,01 


0,09 


2012 


-5,58 


0,01 


0,30 



Zrodlo: Ibidem 
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Wartosc wskaznika znacznie spada w organizacji non profit. W instytucji finansowej 
utrzymuje si$ na zblizonym poziomie natomiast w przypadku przedsiebiorstwa 
produkcyjnego mozemy zanotowac dwukrotny wzrost tego wskaznika. 

9. Wskaznik aktywow (ang. Asset Ratio) 

Wskaznik aktywow ukazuje stosunek aktyw obrotowych do sumy aktywow ogolem. 
Za aktywa obrotowe uznajemy aktywa, ktore moga^ zostac upbynnione w ci^gu roku 
obrotowego. Wartosc tego wskaznika zostala przedstawiona w tabeli ponizej. 



Tabela 11: Wskaznik aktywow 



Wskaznik aktywow 


Rok 


Organizacja non profit 


Instytucja finansowa 


Przedsiebiorstwo 
produkcyjne 


2010 


0,999 


0,945 


0,208 


2011 


0,999 


0,962 


0,227 


2012 


0,997 


0,957 


0,224 



Zrodlo: Ibidem 



Zarowno organizacja non profit jak i instytucja finansowa (w naszym przypadku bank) 
charakteryzuj^ si$ niezwykle wysokim udzialem aktywow obrotowych w sumie bilansowej 
natomiast calkowitym przeciwiefistwem jest przedsiebiorstwo produkcyjne gdzie wskaznik 
ten jest zwykle dose niski (duza liczba maszyn i urz^dzefi wplywa na spory udziat aktywow 
trwalych). 
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10. Administracyjny wspoiczynnik wydatkow (ang. Administrative Expense 

Ratio) 

Administracyjny wspoiczynnik wydatkow przedstawia mozliwosci przedsi^biorstwa 
do obnizania wydatkow administracyjnych. Redukcja tychze wydatkow pozwala na 
zwiejcszenie zdolnosci finansowej instytucji. 

Tabela 12: Wspoiczynnik wydatkow administracyjnych 



Wspoiczynnik wydatkow administracyjnych 


Rok 


Organizacja non 
profit 


Instytucja finansowa 


Przedsiebiorstwo 
produkcyjne 


2010 


0,13 


1,93 


0,10 


2011 


0,03 


1,26 


0,09 


2012 


0,04 


1,16 


0,09 



Zrodlo: Ibidem 



Zdecydowanie najwyzsza wartosc wskaznika wykazuje instytucja finansowa jednakze 
mozemy zaobserwowac dose szybki spadek udzialu kosztow administracyjnych dla tej 
instytucji na przestrzeni analizowanego okresu. Organizacja non profit oraz Przedsiebiorstwo 
produkcyjne charakteryzuj^ si§ znacznie nizszymi wskaznikami. Po raz kolejny mozemy 
zauwazyc duza^ stabilnosc w dojrzalej instytucji jaka^ jest przedsiebiorstwo produkcyjne. 

Wskaznik krotkoterminowy (ang. Short-Term Subscore) 

Na podstawie powyzszych trzech wskaznikow obliczony zostal wskaznik 
krotkoterminowy. Pozwala on na podejmowanie decyzji przez zarz^d w szerszym horyzoncie 
czasowym niz wskaznik najblizszej perspektywy. 
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Tabela 13: Wskaznik krotkoterminowy 



Wskaznik krotkoterminowy (ang. Short-Term Subscore) 


Rok 


Organizacja non profit 


Instytucja finansowa 


Przedsiebiorstwo 
produkcyjne 


2010 


10,00 


10,00 


2,33 


2011 


5,78 


10,00 


2,32 


2012 


2,76 


10,00 


2,42 



Zrodlo: Ibidem 



W zdecydowanie najlepszej sytuacji jest instytucja finansowa. W przedsiebiorstwie 
produkcyjnym wskaznik ten jest na niskim poziomie jednak jest on dose stabilny i wykazuje 
delikatne tendencje wzrostowe. Szczegolnie niepokoj^ca jest sytuacja w organizacji non profit 
gdyz mozemy zaobserwowac tarn dose szybkie tempo spadku tego wskaznika. Oznacza to 
pogarszaj^cq si§ sytuacja finansowa^ tej instytucji. 

IV. Wskazniki srednioterminowe 

11. Zmiana aktywow netto (ang. Change in Net Assets) 

Wskaznik ten informuje a ile zmienil si$ poziom aktywow netto w stosunku do roku 
poprzedniego. 



Tabela 14: Zmiana aktywow netto 



Zmiana aktywow netto 


Rok 


Organizacja non profit 


Instytucja finansowa 


Przedsiebiorstwo 
produkcyjne 


2010 


13 355 


-95 041 


20 280 


2011 


-25 574 


103 500 


73 800 


2012 


-11 457 


1 132 200 


29 147 



Zrodlo: Ibidem 
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Aktywa netto powinny z roku na rok rosn^c w stalym tempie. Jak widac w powyzszej 
tabeli w Organizacji non profit aktywa netto w latach 2011-12 spadaly, co jest bardzo zlym 
znakiem, natomiast w instytucji finansowej w roku 2010 wystajDil spadek, a w nastepnych 
latach nastepowal wzrost w bardzo szybkim tempie. Najlepiej w tym obszarze prezentuje sie 
przedsiebiorstwo produkcyjne. 

12. Wskaznik wniesionego wkladu (ang. Contribution Ratio) 

Wskaznik porownuje calkowite przychody i wsparcie do przychodow i wsparcia wraz 
z dochodem. 

Tabela 15: Wskaznik wniesionego wkladu 



Wskaznik wniesionego wkiadu 


Rok 


Organizacja non profit 


Instytucja finansowa 


Przedsiebiorstwo 
produkcyjne 


2010 


0,979 


0,959 


0,979 


2011 


0,979 


0,990 


0,977 


2012 


0,991 


0,969 


0,973 



Zrodlo: Ibidem 



Najlepsz^ kondycje finansow^ posiadajq przedsiebiorstwa z jak najmniejsz^ wartosci^ 
tego wskaznika. We wszystkich trzech badanych przypadkach wskaznik ten jest na bardzo 
wysokim poziomie, jednak najlepiej wypada przedsiebiorstwo produkcyjne, w ktorym 
wskaznik ten z roku na rok maleje , natomiast najgorzej organizacja non profit, w ktorej 
wystepuje wzrost wskaznika. 

13. Wspoiczynnik samofinansowania (ang. Self-Financing Ratio) 

Wskaznik informuje o tym jaka^ czesc swojej inwestycji przedsiebiorstwo 
samofinansowalo w danym roku 
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Tabela 16: Wspolczynnik samofinansowania 



Wspoiczynnik samofinansowania 


Rok 


Organizacja non profit 


Instytucja finansowa 


Przedsiebiorstwo 
produkcyjne 


2010 


2,539 


0,213 


4,406 


2011 


6,281 


0,367 


0,535 


2012 


8,875 


1,502 


1,811 



— t 1 

Zrodlo: Ibidem 



Wskaznik wynosz^cy 1 oznacza, ze dane przedsiebiorstwo bylo w stanie samodzielnie 
finansowac swoje inwestycje, natomiast wartosci powyzej 1 oznaczaj^, ze przedsiebiorstwa 
posiadaly zapas finansowy, ktory moglby sluzyc do finansowania inwestycji. Najlepiej, zatem 
wypada organizacja non profit, natomiast najslabiej instytucja finansowa, ktora w latach 
2010-1 1 nie byla w stanie samodzielnie finansowac swoich inwestycji. 

14. Wskaznik zadhizenia finansowego (ang. Financial Debt Ratio) 

Wskaznik przedstawia stosunek zobowiazan finansowych do zobowi^zan ogolem 
wraz z aktywami netto. 

Tabela 17: Wskaznik zadhizenia finansowego 



Wskaznik zadiuzenia finansowego 


Rok 


Organizacja non profit 


Instytucja finansowa 


Przedsiebiorstwo 
produkcyjne 


2010 


0,076 


0,894 


0,166 


2011 


0,503 


0,928 


0,122 


2012 


0,224 


0,848 


0,122 



Zrodlo: Ibidem 



Wskaznik ten powinien bye jak najnizszy. Najlepiej prezentuje si$ przedsiebiorstwo 
produkcyjne, w ktorym wskaznik jest na poziomie okolo 0,16-0,12 natomiast najgorsza 
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sytuacja wystejmje w instytucji finansowej, w ktorej wskaznik ksztaltuje si$ okolo poziomu 
0,9. 

15. Wskaznik koszow pozyskiwania funduszy (ang. Fundraising Cost Ratio) 

Ostatni wskaznik czastkowy informuje o stosunku kosztow pozyskania funduszy do 
calkowitego dochodu. Wiekszy poziom tego wskaznika oznacza, ze ponoszone sa_ wieksze 
koszty zwiazane z pozyskaniem funduszy i swiadczy o slabszej kondycji finansowej. 

Tabela 18: Wskaznik kosztow pozyskania funduszy 



Wskaznik kosztow pozyskania funduszy 


Rok 


Organizacja non profit 


Instytucja finansowa 


Przedsiebiorstwo 
produkcyjne 


2010 


0,455 


1,122 


0,626 


2011 


2,047 


0,850 


0,688 


2012 


1,540 


0,849 


0,743 



Zrodlo: Ibidem 



W najlepszej sytuacji jest przedsiebiorstwo produkcyjne, w ktorej wskaznik 
ksztaltowal si§ na poziomie okolo 0,6 - 0,7. Najslabsz^ kondycji finansowa^ ma organizacja 
non profit, w ktorej wskaznik w latach 2011 - 12 przekroczyl 1, co oznacza, ze koszty 
pozyskania kapitafu byly wieksze niz przychody generowane przez pozyskany kapital, co 
potwierdza bardzo duza strata w organizacji non profit w latach 201 1 - 12 

Wskaznik srednioterminowy (ang. Medium- Term Subscore) 

Na podstawie powyzszych pi^ciu wskaznikow mozliwe jest obliczenie wskaznika 
srednioterminowego, ktory informuje o kondycji finansowej w odniesieniu do, od jednego do 
trzech lat. 
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Tabela 19: Wskaznik srednioterminowy 



Wskaznik srednioterminowy (ang. Medium- Term Subscore) 


Rok 


Organizacja non profit 


Instytucja finansowa 


Przedsiebiorstwo 
produkcyjne 


2010 


2,191 


-6,473 


5,474 


2011 


5,247 


-3,766 


-1,764 


2012 


10,000 


8,996 


0,236 



— 1 

Zrodlo: Ibidem 



W organizacji non profit oraz w instytucji finansowej mozna zaobserwowac znacza^ 
poprawe^ srednioterminowej kondycji finansowej w latach 2010 - 12. Jednakze jedynie 
organizacja non profit we wszystkich latach utrzymywala pozytywn^ kondycje_ finansowa^ 
natomiast instytucja finansowa oraz przedsiebiorstwo produkcyjne mialy duze problemy w 
tym obszarze. Najgorzej na koniec roku 2012 wypadlo przedsiebiorstwo produkcyjne, w 
ktorym wskaznik srednioterminowy jest najslabszy. 

3. Podsumowanie 

Dzieki obliczonym wczesniej 15 wskaznikom mozemy dokonac kompleksowej 
analizy zdrowia finansowego badanych instytucji. 

Tabela 20: Wskaznik zdrowia finansowego 



Wskaznik zdrowia finansowego (FHI) 


Rok 


Organizacja non profit 


Instytucja finansowa 


Przedsiebiorstwo 
produkcyjne 


2010 


90,35 


85,28 


38,98 


2011 


55,48 


80,21 


52,81 


2012 


40,03 


96,91 


48,36 



Zrodlo: Ibidem 



Z powyzszej tabeli wynika, iz najlepszym zdrowiem finansowym w analizowanym 

okresie cieszy si§ instytucja finansowa. W 2010 wskaznik FHI wyniosl 85,28, w kolejnym 
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roku minimalnie spadl do poziomu 80,21. Z kolei w 2012 obserwujemy wyrazny wzrost do 
poziomu 96,91. Instytucja jest bliska maksymalnej wartosci tego wskaznika. 

W przypadku przedsiebiorstwa produkcyjnego wskaznik FHI nie nalezy do 
najwyzszych, jednak utrzymuje si$ na wzgl^dnie stabilnym poziomie. Wynika to z faktu, ze 
jest to instytucja dzialajqca na rynku od wielu lat z ugruntowanq pozycj^. W kolejnych latach 
wskaznik ksztaltowal si$ nastejmjqco: 38,98; 52,81; 48,36. 

Wzgl^dem zdrowia finansowego najgorzej wyglqda sytuacja organizacji non profit. 
Mozemy tu zauwazyc drastyczn^ tendency? spadkowq. Jeszcze w 2010 wskazniki tej firmy 
nalezaly do czolowki (90,35), jednakze w kolejnych latach obserwujemy radykalny spadek do 
poziomu 40,03 w 2012. 

Wskaznik zdrowia finansowego jest niezwykle przydatnym narz^dziem w zarz^dzaniu 
instytucjami. Mocna^ strong tego wskaznika jest przede wszystkim uwzgl?dnianie czynnikow 
o roznym horyzoncie czasowym. 
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